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童問文彦
1．COE－GLOPEにおける研究課題とその内容
理論班における政治経済学実験の実施
2．研究活動の概要
（2004年度）
本年度は、主として2つの関連テーマについて研究した。①経済実験と深い関連のある行動経済学の消費者行動へのインプリケーショ
ン、②大阪大学、立命館大学との継続共同研究における経済実験およびアンケート調査による、効用パラメータ（危険回避度および時
間割引率）推定
（2005年度）
①経済実験と深い関連のある行動経済学の消費者行動へのインプリケーション
②大阪大学、立命館大学との継続共同研究における経済実験およびアンケート調査による、効用パラメータ（危険回避度および時間割
引率）推定
③人間の社会的選好（公平性、＿互専性など）が労働市場取引にどのような影響を持つかについて、経済実験を設計し，実施した。パイ
ロット実験を2005年8月1日に行った後、正式の実験を3回にわたって行った0（①　2005年11月17日、②　2005年12月19日、
③　2006年1月24日）
現在は、これらのデータを処理、分析し、ワーキング・ペーパーにまとめている途中である。
（2006年度）
①経済実験と深い関連のある行動経済学の消費者行動、とりわけ消費者金融（借入）行動へのインプリケーション、貸金業法改正に関
する若干の行動経済学的視点からの研究を行った。
②大阪大学、立命館大学との継続共同研究における経済実験およびアンケート調査による、効用パラメータ（危険回避度および時間割
引率）推定。
①、②に関連して、大阪大学と共同で、消費者金融利用者に対するアンケート調査を2006年12月から2007年1月にかけて実施した。
現在は、これらの調査結果のデータベース化を進めているところである。
③人間の社会的選好（公平性、互恵性など）と労働市場の効率性‥社会的選好（特に互恵性）が労働契約の効率性にどのような影響を
持つかについて、昨年に引き続いて、新たな要素を入れて労働市場実験を設計し、2006年12月、4、7両日に渡って、それぞれ2
回づつ、計4回の実験を行った。
現在は、これらのデータを処理、分析し、ワーキング・ペーパーにまとめている途中である。
（2007年度）
今年度はさまざまな理由から、予定していた実験は行えない可能性があるが、社会的選好とくに、労働市場における互恵的選好の影
‾‾響に関する前年度までの先験結果のと‾りまと‾めセ今後の発展の方向性に関する検討を行ら‾た。
これに関連して、今年度10月には、実験経済学者チャールズ・ノゼア氏（テイルハーグ大学）、脳神経科学者グレゴリー・バーンズ氏（ェ
モリー大学）をお呼びし、それぞれに、実験経済学と神経経済学に関するワークショップを開催し、社会的選好に関する意見交換を行っ
た。
互恵的選好を中心とする社会的選好のほかに、経済学においてとりわけ重要視されてきた、時間割引率と危険回避度という2つの選
好パラーメータに関する実験経済学および行動経済学的研究を行ってきたが、それに関連して、学会発表、シンポジウム報告、講演
を行った。さらに、そのもととなった研究は学会誌等に掲載された。
3．成果と今後の展望
21COE－GLOPEでの書間のメインテーマは、経済実験による社会的遺好、とりわけ互恵的選好（reciprocalpreferences）の市場メカニ
ズムの効率性への影響の分析であった。
主たる活動は、2004年度の準備期間を経て、2005年度、2006年度に労働市場を想定して行った経済実験である。2006年度および
2007年度は、それらの実験結果の取りまとめと成果発表と論文作成にあてている。
婁間が行った労働市場の実験は、先行研究、FehrandFalk（1999）（“wagerigidityinaCompetitiveIncompleteContract
Market、”Jouma］ofPoIItica］Economy、107（1）（Feb。1999）、pp。106－134。）「zTree」を使ってコンピュータ・プログラム化したもの
であり、この経済実験を日本人を被験者として行ったものとしては日本で最初ではないかと思われる。この実験概要とその結果は以下
の通りである。
実験は構造的失業を前提とした労働市場を設定して行われたが、実験1は、労働生産性が既知である完備情報ゲームで、標準的経
済学に従う仮説どおりに完全競争均衡が成立したことを確認できた。一方、実験2では、労働者の努力水準が未知である不完備2
段階ゲーム（第1段階は賃金契約、第2段階は契約労働者の努力水準決定）で、標準的経済学の仮説と異なり、高い賃金に対しては
高い労働努力水準が確認され、正の互恵的選好という社会的選好の生産性に与えるプラスの効果（言い換えれば、市場参加者の厚生
水準の向上）を強く示唆する結果を確認した。
これは、現実の状況にほかならない不完備情報下では、賃金制度、人事制度の設計上、互恵的選好といった社会的選好の存在とそ
の生産性に与える効果を考慮しなければならないことを示唆している。こうしたことは標準的経済学からは生じない視点であり、労働
市場は、経済効率と社会的選好との関係を示す1例に過ぎない。経済制度を含めて、さまざまな制度を設計する上で、人びとの社会
的選好の影響を考慮し、それを有効活用することが必要であることを、労働市場の実験結果は示唆しているといえる。なお、負の互
恵的選好についても試験的に実験を行ったが、これについては明確な結果は残念ながらまだ得られていない。
これらの研究成果の一部は、2006年10月にオランダ、アムステルダム大学で行われた21COE－GLOPE国際コンファレンスで報告し
ており、その一部は、研究協力者の一人であった内山登氏（2006年度修士課程卒業）による論文（「相互応報性の存在と経済への影響
－ダブル・オークションの経済実験による賃金の硬直性と総余剰改善の考察－」）として、『産業経営』（早稲田大学商学学術院、産業
経営研究所機関誌）に掲載予定（2008年）である。また、実験全体を通した論文を現在構想中である。
qLOPEでの社令的草野と即題設坤潤す皐研究場革を＼、筆問の軍産拳固ノ亡、は行動埠頭学に奉り、＿そ鞍も、＿＿草履快走に関澤する
人々の効用関数の主要な選好パラメーターである、危険回避度および時間害帽l率を、大阪大学や立命館大学と共同で行ったアンケー
ト調査や経済実験で測定してきた。そしてその結果が、標準的経済学での仮定と整合的かどうか、もし変則的（アノマラス）な場合には、
意思決定に関するそのインプリケーションは何かというテーマが中心であり、そのひとつの具体的研究対象は、消費者信用における過
剰債務と時間割引率の関係であった。この研究も、例えば、過少貯蓄や公的年金制度間題と関係しているが、今回のGLOPEでの研
究は、私のこれまでの行動経済学の研究の幅を広げるものであり、深く感謝している。さらに、GLOPE参加を通して、これまで少なかっ
た学部を超えた学内での研究者との交流が密になっただけでなく、海外の研究者との研究交流も活発に行えるようになり、非常に有
意義であったと思う。
残念ながら、童間の大学院ゼミでは博士号取得対象の院生はいなかったが、大学院ゼミでのテーマのひとつとしてGLOPEでの研究
を取り上げ、ゼミ生の知的関心を喚起し、活発な研究活動が行えたことも大きな成果の一つである。
GLOPEにおいて行った労働市場実験は、社会的選好の経済効率への影響というテーマの一例であり、今後は互恵的選好を対象とし
た労働市場実験だけでなく、公正性や不平等回避など、他の社会的選好、さらにはそれにともなう感情の影響も視野に入れた研究に
発展させていきたいと考えている。こうした研究テーマの発展も、GLOPE参加によって得られた学内および海外研究者との研究交流
が大きな要因のひとつである。そうした研究交流を生かして、2008年度の短期海外研究期間を利用してTilburg大学（オランダ）で関
連の研究を進めたいと考えている。
◎第3章添付資料
広田真一
1．COE－GLOPEにおける研究課題とその内容
政治経済実験の構築（設計、実施、検証）、その中でも特に、市場、金融の実験研究
市場、金融に関する実験的な研究を通じて、市場メカニズムやそれを支える制度が国民経済に与える影響
を考察する。
2．研究活動の概要
（2004年度）
実行すべき政治経済実験の具体的な案を検討した。特に、ペナルティのチャンスのある公共財供給の実験を、政治経済学的に構築し
た。経済実験のソフトウエアCaplabの導入作業を行った。実験経済学者ShyamSunder氏のメソッドセミナーを企画した。
（2005年度）
株式市場実験を通じて、株価がいかに決定されるのかのメカニズムを解明した。特にイエール大学のサンダー教授との共同の実験に
基づいて、投資家の投資期間が株価にいかなる影響を与えるかに焦点を当てて検討した。株式市場が長期の投資家で占められる場
合には株価がファンダメンタルに収束することが観察された。それに対して、株式市場が短期の投資家で占められる場合には、一株
価がファンダメンタルに収束せず、頻繁にバブルが起こることがわかった。このことからすると、投資家の投資期間は株価形成に重要
な影響を与えると考えられる。その意味で言うと、最近のデイトレーダーの台頭は、株価を不安定にすると推察される。
（2006年度）
今年度においては、昨年度に引き続き、株式市場実験を用いて株価の決定メカニズムの研究を行った。まず、これまで進めてきたイエー
ル大学のサンダー教授との共同研究をまとめ、学術雑誌に投稿し、論文の掲載が認められた。また、現実の株式市場においては、情
報優位な投資家が情報劣位な投資家よりも必ずしも高い利益を上げていないという実証結果が報告されている。そこで、この現象が
なぜ生じるのかについての仮説を立て、その仮説を実験によって検証した。さらには、株式市場の経営の規律付け機能に疑問を呈す
る立場から、コーポレートガバナンスの理論モデルを構築し、それを学術雑誌に投稿したところ、その掲載が認められた。
これらの論文の執筆に加えて、今年度は株式市場実験についての啓蒙的な評論を2つ執筆した。
（2007年度）
GLOPEにおいては様々な実験に興味を持ったが、その中でも私が特に集中して研究を行ったのは、金融の分野の実験、株式市場実
験である。実験室の中に仮想的な株式市場を創設し、そこでの被験者の行動、価格の動向を観察することを通じて、株式市場にお
ける投資家行動と株価の決定メカニズムに関して研究した。まず、イエール大学のサンダー教授との共同研究の実験結果を議論、発
展させることによって、投資家の投資期間が株価形成のメカニズムに与える影響を考察した。そこでは、株式市場が長期の投資家で
占められる場合には、株価がファンダメンタルに収束することが観察された。それに対して、株式市場が短期の投資家で占められる
場合には、株価がファンダメンタルに収束せず、頻繁にバブルが起こることがわかった。すなわち、投資家の投資期間は株価形成に
重要画与え盲ごとが嘉された。この実験研究の結果は、国際雑誌おL品五五E∞読　D四a這cs義元忘料に掲載された。
また、この研究を発展させて、バブルが発生する市場では、ファンダメンタル投資を行うプロの投資家のパフォーマンスが情報を持た
ない素人の投資家のパフォーマンスを上回ることができないのではないかと仮説をたてて、実験を行った。実験結果は仮説を支持す
るものであった。この実験結果は、金融の学術雑誌『証券アナリストジャーナル』で発表した。また、さらには、ノイズトレーダーと呼
ばれる非合理な投資家が株価形成にいかなる影響を及ぼすのか考察する実験も行った。この実験の結果は、原稿としてまとめられた
ばかりであり、ExperimentalSocialSciences、FirstInernationalSymposium（2008年1月6日～8日）で報告された。
また、これらの専門的な研究を行うと同時に、金融の実験経済学の啓蒙的な活動も行った。2006年11月2日～14日には、『日本経済
新聞』の「やさしい経済学」の欄に「実験で解く：バブルの発生」を7回連載した。また、『経済セミナー』（日本評論社）2007年1月号には
「株式市場は実験できるか？」を寄稿し、さらに2007年11月に出版された『実験経済学への招待』（西條辰義編、NTT出版）では、第3
章「株価の決定メカニズム：株式市場実験から」を執筆した。その他、学会やシンポジウムなどで金融の実験経済学の講演を行った。
3．成果と今後の展望
GLOPEでは、早稲田ではそれ以前から少しずつ蓄積されてきた実験の手法が研究の中心におかれ、大学院生の教育もかねた形でプ
◎
ロジェクトが大きな成果を上げたのではないかと思う。そして、内外の評判を聞いても、いまや早稲田はGLOPEによって日本でも有
数の実験社会科学のメッカとなったと考えられ、とてもうれしく思っている。
私自身としては、COEの期間中、主として株式市場の実験を行った。イエール大学時代に行ったサンダー教授との共同研究を、
GLOPE各メンバーからのコメントも参考にして改訂し、国際雑誌に投稿した（わumalofEcono血C功7namicsandContr・01）。この論
文の発見は、株式市場が長期の投資家で占められる場合には株価がファンダメンタルに収束する一方、短期の投資家で占められる
場合には、株価がファンダメンタルに収束せず頻繁にバブルが起こることを確かめたことにある。この論文は2006年に掲載が決定し、
2007年に論文が収録された号が出版された。この実験の結果から株式市場を考察すると、株価には多かれ少なかれバブルがつきも
のであるとことがわかる。これらの点は、日本語の論文（「株価がひとり歩きするマーケットとは？実験ファイナンスによる考察」『証券ア
ナリストジャーナル』）や実験経済学のコンファレンスボリューム（『実験経済学への招待』西條辰義編、NTT出版）の第3章で詳しく論
じた。
また、バブルが発生するようなマーケットでは、株式本来の価値（ファンダメンタルバリュー）に関する情報をもっていることが、戦略
上有利にならない可能性があると考えられる。そうだとすると、情報を持っている投資家と持っていない投資家を比べてもその投資パ
フォーマンスに差が見られないかもしれない。そこで、この点を確かめる実験も行った。その結果、バブルが発生しないマーケットで
では情報を持っている投資家のパフォーマンスが上回る一方で、バブルが発生するマーケットでは情報の有無がパフォーマンスには
影響を与えないことがわかった。この結果は、現実の株式市場に見られる意外な事実（プロの投資家のパフォーマンスが市場平均を上
回らない）に、これまでとは異なった新たな説明を与えるものである。この実験研究は、日本語の論文（「ファンダメンタル投資の収益性：
株式市場実験による考察」『証券アナリストジャーナル』）として発表された。
さらに、現在も継続中の実験研究としては、（1）株式市場におけるノイズトレーダーが株価形成にどのような影響を与えるのか、（2）不
動産市場におけるバブル発生のメカニズム、がある。・（1）（2）－と為にすでに実験は終了しており，それを論文としてま－とめた（あるいはま
とめる）段階にある。
さらに、これらの金融実験の研究成果の副産物として、金融実験の内容と意義に関する講演や執筆活動を行った。そのうち、文章の
形でまとめられたものとしては、「やさしい経済学一実験で解く：バブルの発生（1）～（7）」『日本経済新聞』2006年11月2日～14日、「株
式市場は実験できるか？」『経済セミナー』（日本評論社）2007年1月号、「株価の決定メカニズム：株式市場実験から」『実験経済学への
招待』、西條辰義編、第3章所収、NTT出版、がある。
あと、実験とは直接関係はないが、経済制度の構築というトピックに関連して、かつてから行ってきたコーポレートガバナンスの研究
も継続して進めることができた。日本の企業社会にはそれにあったコーポレートガバナンスが必要であるというのが研究の主張である。
まず、2004年に日本のコーポレートガバナンスの新しい形を探る書として『委員会等設置会社ガイドブック』を編集・執筆した。そして、
2007年には、日本の企業制度の特徴をふまえたうえで、企業の倒産リスクを再考した論文を本（『リスク学入門2：経済から見たリスク』、
橘木俊詔編、岩波書店）の一章として執筆した。そして、私の日本のコーポレートガバナンスに対する考え方をいくらかの実証的な証
拠と共に論じた論文として、「日本のコーポレートガバナンス：現状の理解と今後の展望」『日本の金融システム（仮題）』（近刊）、黒田晃
生編、金融財政事情研究会、を執筆した。さらに、日本のコーポレートガバナンスの理論的モデルを構築し、それを論文にまとめた
ものは、2007年に国際雑誌に掲載された（河村耕平氏との共著“ManagerialControlinsidetheFirm”、Jouma］of娩eJapaneseand
血ねrnadondEconomies）。今特に、興味を持っているテーマは、日本の企業に見られる企業文化による組織の規律付けメカニズムで
ある。これに関する実証分析は、経済産業研究所のディスカッションペーパーとしてまとめられた（“DoesCorporateCultureMatter？
AnEmpiricalStudyonJapaneseFirms”（2007年3月）、RIETIDiscussionPaperSeries、07－E－030、久保克行・宮島英昭氏との共著）。
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要山浩一
1．COE－GLOPⅢこおける研究課題とその内容
研究課題「公共財に対する選好の評価における政治経済実験の有効性について」
開かれた社会のための新しい公共性概念を構成し、それに基づいて政治経済制度の評価基準を策定する
ことを目的に、公共財の評価手法を検討する。具体的には政治経済実験とウェブ調査を組み合わせること
で政治経済実験の公共財評価への通用可能性について検討する。
2．研究活動の概要
（2005年度）
・政治経済実験のための情報環境の構築
政治経済実験の被験者プールを作成するために、インターネットを利用した被験者調査用cgiを作成した。また、集められた被験
者候補の情報をもとに被験者を抽出したり、被験者への連絡を自動化したデータベースを構築した。
・公正感に関する政治経済実験の実施
沖縄にて開催された公正感に関する政治経済実験に参加し、、移動型実験施設の設置やコンピュータの管理を行った。＿
・政治経済実験の環境評価手法への適用
環境財を対象とした政治経済実験を実施し、アンケート調査のデータを用いる環境評価の結果と比較する研究を行った。
（2006年度）
一般市民を対象とする政治経済実験を11月24日～25日（被験者45名）および2月2日～3日（被験者48名）に実施した。公共財供
給実験とウェブ調査を実施し、両者の結果を比較した0公共財供給に対する支払意志額を評価する際に、実際に支払を伴うものと仮
想的な支払にとどめるものを比較したり、公共財を抽象的な財として説明する場合と具体的な環境問題を対象とする場合で比較した。
また、ウェブ調査やPC調査を行うためのソフトウェアの開発を行った0ウェブ調査用のソフトウェア（WebCJ）の拡張を行い、ウェブ
上で調査票の設計を行えるようにした0さらに、パソコンを用いた面接調査を行うためのソフトウェア（JCAPI）の開発を行った。
（2007年度）
公共財の仮想バイアスを検証するための経済実験を三谷氏とともに実施した0第一回は6月23日に一般市民45名を対象に実施し、
第二回目は11月20一次日に早稲田大学生240名を対象に実施した。公共財供給に対する支払意志額を評価する際に、支払の仮想性
や公共財供給の仮想性が変化したときに、評価結果がどのように影響を受けるかを実験によって分析した。
また、昨年度に開発したPC調査用のソフトウェア（JCAPI）の改良を行った。パソコンを用いた面接調査時にアニメーションを用いる
ためにAdobeFlashを使用する機能を搭載した0このPC調査用ソフトウェアは、投票行動に関する世論調査で用いられ、全国規模
の一般市民対象の調査であってもPC調査が実用可能であることが明らかとなった。
3．COE－GLOPEにおける研究の最終成果と今後の展望
COE右LOPEにおいて、政治経済実験を中心に分析手法の開発や環境問題への応用について研究してきた。研究成果を整理すると
以下の4つに分類できる。
（1）政治経済実験のためのツール開発
インターネットを利用して世論調査や政治経済実験を行うためのWebアプリケーション（WebCJ）を開発した。また、政治経済実験
の被験者を管理するためのデータベースアプリケーション（GLOPE－DB）の開発を行った。ここで開発した分析ツールは、理論班や
理念班の政治経済実験に用いられた。
（2）CAPI用ツール開発
PCを利用した世論調査であるCAPI（ComputerAssistedPersonalInterview）を実施するための調査用アプリケーション（JCAPI）
を開発した0これによって、PCの使用経験がない一般市民が対象の場合でも簡単にPC調査が実施できるようになった。ここで開
発したCAPI用ツールは理論班の世論調査で用いられた。
（3）表明選好法のバイアス検証
環境の経済評価手法である表明選好法は、人々の表明したデータを用いることからバイアスの影響を受けやすいという欠点がある。
???????
そこで、表明選好法のバイアスを政治経済実験とWeb調査を用いて検証した。とくに、アンケートで公共財に対する支払意志額
をたずねる場合、回答した金額が実際に徴収されるわけではないこと（支払の仮想性）、および回答しても実際に環境政策が実施さ
れるとは限らないこと（供給の仮想性）から、仮想バイアスが生じる危険性が指摘されているが、政治経済実験によって仮想バイア
スの影響を分析した。
（4）自然再生事業の分析
開発によって失われた自然環境を再生する自然再生事業が環境省や国土交通省によって実施されている。しかし、自然再生に関し
ては、地域住民、開発業者、環境保護団体など様々な利害関係者間で対立が生じることが多く、合意形成が困難となっている。そ
こで、政治経済実験やWeb調査をもとに自然再生事業に対する人々の価値観を評価することで、合意形成を実現するためには何
が必要かを分析した。
これらの研究成果により、政治経済実験の分析手法が洗練化され、複雑な実験であっても容易に実施できるようになった。また、政
治経済実験を環境問題に応用することで、政治経済実験の応用可能性が十分高いことを示した。
今後は、ここで開発した政治経済実験の分析ツールをさらに改良したものを一般に公開することで、より多くの研究者が政治経済実
験を実施できる研究環境を提供していくとともに、環境問題以外にも様々な社会問題を対象に政治経済実験を適用し、政治経済実験
の有用性を広く示していくことが必要であろう。
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